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PENGARUH SIKLUS KONVERSI KAS, LIKUIDITAS, DAN LEVERAGE 
TERHADAP PROFITABILITAS  
(Studi pada Perusahaan Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi 
yang Terdaftar di BEI Periode 2015-2018) 
 
Abstrak 
 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh siklus konversi kas, likuiditas, 
leverage, dan ukuran perusahaan terhadap profitabilitas pada perusahaan sektor 
infrastruktur, utilitas, dan transportasi yang terdaftar di BEI periode 2015-2018. 
Penelitian ini menggunakan data kuantitatif dengan metode pengambilan sampel 
yaitu metode purposive sampling. Berdasarkan kriteria yang ditentukan, 
didapatkan 32 perusahaan yang menjadi sampel dari 75 perusahaan. Teknik 
analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa (1) siklus konversi kas, likuiditas, leverage, dan ukuran 
perusahaan secara simultan berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas, (2) 
siklus konversi kas secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
profitabilitas, (3) likuiditas secara parsial berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap profitabilitas, (4) leverage secara parsial berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap profitabilitas, (5) ukuran perusahaan secara parsial 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas. 
 
Kata kunci : siklus konversi kas, likuiditas, leverage, ukuran perusahaan, dan 
profitabilitas. 
 
Abstract 
 
This study aims to examine the effect of cash conversion cycle, liquidity, 
leverage, and firm size on profitability in sector of infrastructure, utilities, and 
transportation companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 
2015 to 2018. This research used quantitative data with a purposive sampling 
method. Based on the specified criteria, 32 companies were sampled from 75 
companies. The multiple linear regression analysis was used as the analysis 
technique. The results of the research shows that (1) cash conversion cycle, 
liquidity, leverage, and firm size simultaneously have a significant effect on 
profitability, (2) cash conversion cycle partially has a negative and significant 
effect on profitability, (3) liquidity partially has a positive and significant effect on 
profitability, (4) leverage partially has a negative and significant effect on 
profitability, (5) firm size partially has a positive and significant effect on 
profitability. 
 
Keywords : cash conversion cycle, liquidity, leverage, firm size, and profitability.  
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1. PENDAHULUAN 
Perusahaan sektor infrastruktur, utilitas, dan transportasi mempunyai kontribusi 
dalam kemajuan suatu negara, serta bergerak di  bidang jasa yang berkaitan 
terhadap aktivitas pelayanan kepada masyarakat dengan menjual jasa atau 
membeli jasa dari pihak lain. Sektor ini sangat dibutuhkan dalam pembangunan 
negara karena kondisi geografis negara Indonesia memerlukan sarana transportasi 
dan infrastruktur yang layak (Bahari, Hariyanto, dan Safitri, 2018). Perusahaan 
pada sektor tersebut berperan dalam pelaksanaan aktivitas ekonomi, selain itu 
juga dituntut untuk meningkatkan kinerja keuangannya agar menghasilkan laba 
yang sebesar-besarnya untuk mempertahankan kelangsungan hidupnya dengan 
memperbesar skala usaha yang dipengaruhi oleh profitabilitas perusahaan.  
Selain itu, perusahaan dapat mengembangkan bisnisnya dengan 
meningkatkan penjualan produknya, mengatur dan mengawasi kegiatan 
operasionalnya dengan baik. Hubungan antara pendapatan dan biaya yang 
dihasilkan melalui aset perusahaan, baik aset lancar maupun aset tetap dalam 
produksinya disebut sebagai profitabilitas (Gitman, 2006) dalam (Irawan dan 
Bayu, 2018). Menurut Sartono (2010) dalam (Ulum, 2017) profitabilitas 
merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk memperoleh laba dari adanya 
hubungan antara penjualan (sales), total aset serta modal sendiri. Semakin tinggi 
rasio profitabilitas menunjukkan bahwa kinerja perusahaan semakin baik dan 
meningkat yang berarti perusahaan mampu menjalankan operasionalnya secara 
efektif dan efisien. Sehingga dapat menjadi daya tarik dan pertimbangan para 
investor untuk menanamkan sahamnya pada perusahaan. 
Penelitian ini fokus pada pengelolaan laba bersih berdasarkan tingkat aset 
tertentu yang diukur melalui Return on Assets (ROA) untuk menilai kemampuan 
perusahaan menghasilkan keuntungan yang akan mempengaruhi profitabilitas. 
Profitabilitas dan manajemen modal kerja memiliki hubungan yang terkait satu 
sama lain (Khalid et al., 2018). Manajemen modal kerja berperan penting dalam 
aktifitas perusahaan yang akan mempengaruhi kinerja keuangan dan bertujuan 
untuk meningkatkan nilai profitabilitas perusahaan (Nastiti, Atahau dan 
Supramono, 2019). Modal kerja dapat dilihat dari likuiditas perusahaan dengan 
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memeriksa kecukupan modal jangka pendek untuk memenuhi kebutuhan 
perusahaan. Cara untuk memperoleh laba maksimal antara lain perusahaan harus 
melaksanakan aktivitas produksi agar menciptakan suatu produk untuk dijual 
sehingga menghasilkan laba dan perusahaan memerlukan manajemen modal kerja 
yang baik (Irawan dan Bayu, 2018). 
Efisiensi penggunaan modal kerja pada penelitian ini dapat diuji 
menggunakan receivable period, inventory period, dan payables defferal period. 
Siklus yang digunakan sebagai pengukur jangka waktu perusahaan dari 
pengeluaran tunai aktual untuk pembelian sampai pengembalian piutang yang 
dihasilkan dari penjualan barang dan jasa disebut siklus konversi kas atau cash 
conversion cycle (Horne dan Wachowicz, 2013). Hal tersebut akan mempengaruhi 
jumlah dana yang dibutuhkan untuk disimpan pada current assets (Huda, 
Munandar dan Rimawan, 2018). Tingkat modal kerja dapat diukur dengan 
menggunakan beberapa rasio seperti rasio likuiditas, rasio leverage, firm size 
(ukuran perusahaan), serta cash conversion cycle (siklus konversi kas). 
Rasio lancar atau current ratio digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya serta digunakan untuk 
membaca kondisi perusahaan apakah uang yang dimiliki cukup dalam melakukan 
kegiatan operasional dengan lancar. Selain itu, semakin besar ukuran perusahaan 
dapat menggambarkan semakin besar dana yang diperlukan perusahaan dalam 
memenuhi aktivitasnya (Setyawan, Topowijono dan Nuzula, 2016). Salah satu 
yang menjadi tolak ukur atas ukuran perusahaan (firm size) adalah total penjualan 
pada perusahaan tersebut. Semakin meningkat permintaan konsumen maka 
volume penjualan produk akan semakin besar sehingga perusahaan dapat 
menghasilkan keuntungan yang akan mempengaruhi profitabilitas. Selain itu, 
perusahaan dapat menambah nilai ukurnya melalui pinjaman untuk membeli aset 
baru (Wiagustini dan Pertamawati, 2015). Menurut Werner (2013) leverage dapat 
digunakan untuk menunjukkan seberapa besar total aset yang dimiliki suatu 
perusahaan yang dapat didanai oleh kreditur.  
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Semakin tinggi nilai leverage artinya risiko perusahaan akan semakin besar 
karena semakin besar utang yang digunakan untuk pembelian asetnya. Penelitian 
ini bermaksud untuk mengidentifikasi dan menganalisis pengaruh faktor-faktor 
working capital seperti siklus konversi kas, likuiditas, leverage, dan ukuran 
perusahaan pada profitabilitas perusahaan sektor infrastruktur, utilitas, dan 
transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
 
2. METODE 
Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian kausalitas, 
dimana penelitian yang bersifat kausal yang bertujuan untuk menguji suatu 
hipotesis atau hubungan tertentu antara satu variabel dengan variabel lainnya, 
dalam hal ini yaitu hubungan sebab-akibat (Wiagustini dan Pertamawati, 2015). 
Data penelitian ini diperoleh dari data sekunder dan bersifat kuantitatif, serta 
menggunakan teknik analisis regresi linier berganda. Sumber data diambil dari 
data laporan keuangan tahunan resmi perusahaan sektor infrastruktur, utilitas, dan 
transportasi yang terdaftar di BEI tahun 2015-2018. Data dalam penelitian ini 
dapat diakses melalui www.finance.yahoo.com dan www.idx.com untuk mencari 
total aset, piutang, persediaan, utang usaha, utang jangka panjang, total utang, 
ekuitas, EBIT, EAT, dan penjualan yang digunakan untuk mengukur kelima 
variabel dalam penelitian. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan 
sektor infrastruktur, utilitas, dan transportasi yang terdaftar dalam Bursa Efek 
Indonesia tahun 2015-2018 sebanyak 75 perusahaan. Metode pengambilan sampel 
yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling 
sebagai cara untuk memperoleh sampel sesuai dengan kriteria penelitian. Sampel 
perusahaan yang sesuai dengan kriteria sebanyak 32 perusahaan.  
 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
Data penelitian diolah menggunakan aplikasi IBM SPSS Statistic 20 untuk 
memaparkan lebih lanjut mengenai pengaruh siklus konversi kas, likuiditas, 
leverage, dan ukuran perusahaan dengan analisis regresi linier berganda yang 
dijelaskan pada tabel 1 sebagai berikut: 
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Tabel 1. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 
Variabel Koefisien 
Regresi 
Std. 
Error 
t-statistik Prob. 
(Constant) -0,052 0,021 -2,526 0,013 
Siklus Konversi Kas -0,023 0,007 -3,349*** 0,001 
Likuiditas 0,012 0,006 1,945* 0,054 
Leverage -0,042 0,007 -6,390*** 0,000 
Ukuran Perusahaan 0,007 0,001 5, 270*** 0,000 
R-squared            = 0,448 
F-statistic             = 22,338 
Prob. (F-statistic) = 0,000 
  *Signifikansi 10% **signifikansi 5% ***signifikansi 1% 
  Sumber : Hasil Output SPSS yang telah diolah, 2020 
 
3.1 Pengaruh Siklus Konversi Kas terhadap Profitabilitas 
Berdasarkan hasil pengujian t dapat diketahui bahwa siklus konversi kas yang di 
proksikan dengan CCC (Cash Conversion Cycle) memiliki nilai koefisien regresi 
dengan tanda negatif sebesar 0,023 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,001. 
Hasil uji t tersebut menunjukkan bahwa nilai signifikansi variabel siklus konversi 
kurang dari 0,01 (pada level signifikansi 1%). Sehingga dapat ditarik kesimpulan 
bahwa siklus konversi kas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
profitabilitas, maka hipotesis 1 (H1) yang menyatakan bahwa siklus konversi kas 
berpengaruh positif terhadap profitabilitas ditolak. Hasil penelitian ini didukung 
dengan penelitian yang dilakukan oleh (Afrifa dan Padachi, 2016) dan (Olokoyo, 
2013) yang menyatakan bahwa cash conversion cycle berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap profitabilitas.  
Penelitian yang dilakukan oleh (Oseifuah dan Gyekye, 2016) menyatakan 
bahwa memperpendek cash conversion cycle dengan mengurangi waktu kas 
terikat dalam modal kerja dan mempercepat proses penjualan produk persediaan 
akan meningkatkan tingkat pengembalian aset yang akan berpengaruh pada 
naiknya profitabilitas perusahaan. Hasil penelitian (Gama dan Pais, 2015) 
mengungkapkan bahwa menurunkan investasi dalam modal kerja dapat 
meningkatkan profitabilitas. Hal ini menunjukkan bahwa peningkatan cash 
conversion cycle akan mendorong penurunan profitabilitas, stakeholders dapat 
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meningkatkan value kepada pemegang saham dengan menurunkan cash 
conversion cycle pada tingkat paling minimum yang memungkinkan untuk 
dicapai agar profitabilitas dapat meningkat.  
(Margaretha dan Oktaviani, 2016) membuktikan bahwa terdapat pengaruh 
yang negatif dan signifikan antara cash conversion cycle dengan profitabilitas. 
Sebaiknya manajer perlu memperhatikan faktor dalam siklus konversi kas yaitu 
receivable period, inventory period, dan payables defferal period. Manajer dapat 
memperlambat pengumpulan piutang untuk membiayai operasional perusahaan 
sehingga pengumpulan piutang dengan jangka waktu lama akan meningkatkan 
profitabilitas. 
3.2 Pengaruh Likuiditas terhadap Profitabilitas 
Penelitian ini memproksikan variabel likuiditas dengan current ratio. Dapat 
diketahui pada hasil pengujian t menunjukkan bahwa likuiditas memiliki nilai 
koefisien regresi yang positif sebesar 0,012 dengan nilai signifikansi sebesar 
0,054. Hasil pengujian tersebut menunjukkan bahwa nilai signifikansi kurang dari 
0,10 (pada level signifikansi 10%). Maka dapat disimpulkan bahwa likuiditas 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas, sehingga hipotesis 2 
(H2) yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap 
profitabilitas diterima. Dengan demikian, dalam penelitian ini dapat disimpulkan 
bahwa pengelolaan aktiva lancar yang baik akan menjamin kelancaran operasi 
perusahaan. Hasil penelitian ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh 
(Goel, Chadha dan Sharma, 2015) dan (Amalia dan Khanifah, 2015).  
Pengelolaan aktiva lancar yang tidak baik akan berdampak pada posisi 
likuiditas perusahaan menjadi ilikuid, keadaan ini mengakibatkan perusahaan 
berpotensi mengalami kerugian. Misalnya, rendahnya inventory akan 
mengakibatkan perusahaan tidak dapat memenuhi pesanan yang mendadak. 
Sehingga berpotensi hilangnya laba dari pesanan yang tidak terpenuhi yang 
akhirnya menurunkan kinerja perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh 
(Khalid et al., 2018) juga menunjukkan adanya pengaruh yang positif dan 
signifikan antara likuiditas dengan profitabilitas.  
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Hasil penelitian (Sarwat, 2017) menyatakan bahwa current ratio dan volume 
penjualan berkontribusi positif dalam profitabilitas perusahaan. Current ratio 
yang tinggi membuat perusahaan lebih leluasa menggunakan aset lancar lebih 
efisien sehingga pemanfaatan aset yang efisien dapat meningkatkan produksi dan 
akan memberikan peluang untuk meningkatkan penjualan tanpa aset tambahan.  
Peningkatan penjualan akan mengakibatkan profit naik sehingga akan 
menghasilkan laba pada current ratio yang lebih tinggi. 
3.3 Pengaruh Leverage terhadap Profitabilitas 
Berdasarkan hasil pengujian t membuktikan bahwa leverage memiliki nilai 
koefisien regresi dengan tanda negatif sebesar 0,042 dengan tingkat signifikansi 
sebesar 0,000. Hal tersebut menunjukkan bahwa tingkat signifikansi kurang dari 
0,01 (pada level signifikansi 1%). Sehingga menyimpulkan bahwa leverage 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap profitabilitas sehingga hipotesis 3 
(H3) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap Profitabilitas 
ditolak. Hal tersebut mengartikan, apabila leverage mengalami kenaikan maka 
profitabilitas perusahaan akan menurun. Penelitian yang mendukung hasil 
penelitian dilakukan oleh (Goel, Chadha dan Sharma, 2015) yang menyatakan 
bahwa peningkatan leverage dapat terjadi karena timbulnya kenaikan pada biaya 
keuangan sehingga menyebabkan penurunan pada profitabilitas perusahaan.  
Perusahaan yang memiliki lebih banyak hutang cenderung memiliki lebih 
banyak aset yang likuid sehingga penggunaan tingkat hutang yang tinggi untuk 
membiayai operasionalnya dapat menimbulkan risiko yang besar pada 
perusahaan. Penelitian (Nindy dan Purwohandoko, 2019) mengungkapkan bahwa 
jumlah hutang yang terus bertambah menimbulkan beban bunga yang dibayar per 
tahunnya semakin besar sehingga dapat menurunkan profitabilitas yang dimiliki 
perusahaan secara terus-menerus. Penelitian (Sheikh dan Wang, 2013) 
mengusulkan untuk menggunakan data keuangan perusahaan sebagai bahan 
pertimbangan efek leverage pada kinerja perusahaan sebelum memutuskan tingkat 
hutang yang akan diambil.  
Para investor diharapkan mempertimbangkan tingkat hutang perusahaan 
sebelum membuat keputusan investasi sehingga dapat meminimalkan risiko yang 
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akan diterima nantinya. Namun, hasil penelitian ini bertentangan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh (Mwangi dan J.W. Murigu, 2015) yang 
menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap return 
on assets. Semakin tinggi leverage maka semakin baik kinerja keuangan 
perusahaan, artinya penggunaan leverage untuk menambah modal dalam 
perusahaan sehingga dapat meningkatkan kinerja perusahaan. 
3.4 Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Profitabilitas 
Penelitian ini mengindikasikan nilai koefisien regresi positif pada variabel ukuran 
perusahaan sebesar 0,007 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000. Hasil tersebut 
menunjukkan bahwa nilai signifikansi kurang dari 0,01 (pada level signifikansi 
1%). Sehingga menyimpulkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap profitabilitas.  Hipotesis 4 (H4) yang menyatakan bahwa 
ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap profitabilitas diterima. Artinya, 
apabila Ukuran Perusahaan mengalami kenaikan maka Profitabilitas perusahaan 
juga akan meningkat. Penelitian ini didukung dengan penelitian yang dilakukan 
oleh (Chang, 2018) menunjukkan adanya pengaruh yang positif dan hubungan 
yang searah antara ukuran perusahaan dengan profitabilitas karena besar kecilnya 
suatu perusahaan dapat dilihat dari besarnya modal yang digunakan dari semua 
hasil penjualan yang dilakukan oleh perusahaan.  
Penelitian (Amalia dan Khanifah, 2015) menyatakan hubungan yang positif 
antara ukuran perusahaan dengan profitabilitas. Perusahaan dapat menutup biaya 
yang dikeluarkan ketika proses produksi dengan volume penjualan yang semakin 
meningkat sehingga dapat menghasilkan kenaikan laba. Profit yang meningkat 
dapat digunakan perusahaan untuk melakukan investasi dan menambah modal 
untuk proses operasional sehingga tingkat profitabilitas perusahaan akan naik. 
Penelitian (Jakpar et al., 2017) juga membuktikan bahwa ukuran perusahaan yang 
diproksikan dengan logarithma on sales memiliki pengaruh yang positif terhadap 
profitabilitas. Penelitian tersebut menunjukkan bahwa ukuran perusahaan yang 
lebih besar dapat meningkatkan kinerja perusahaan dengan memanfaatkan 
peluang investasi yang menguntungkan sehingga profitabilitas perusahaan 
berpotensi mengalami peningkatan. 
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4. PENUTUP 
4.1 Kesimpulan 
Berdasarkan hasil penelitian dari masing-masing variabel independen terhadap 
variabel dependen pada bab sebelumnya maka dapat ditarik kesimpulan sebagai 
berikut: 
1) Siklus konversi kas, likuiditas, leverage, dan ukuran perusahaan secara 
simultan berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas (Studi pada Perusahaan 
Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang Terdaftar di BEI Periode 
2015-2018). 
2) Siklus konversi kas secara parsial berpengaruh negatif dan signfikan terhadap 
profitabilitas (Studi pada Perusahaan Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan 
Transportasi yang Terdaftar di BEI Periode 2015-2018). 
3) Likuiditas secara parsial berpengaruh positif dan signfikan terhadap 
profitabilitas (Studi pada Perusahaan Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan 
Transportasi yang Terdaftar di BEI Periode 2015-2018). 
4) Leverage secara parsial berpengaruh negatif dan signfikan terhadap 
profitabilitas (Studi pada Perusahaan Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan 
Transportasi yang Terdaftar di BEI Periode 2015-2018). 
5) Ukuran Perusahaan secara parsial berpengaruh positif dan signfikan terhadap 
profitabilitas (Studi pada Perusahaan Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan 
Transportasi yang Terdaftar di BEI Periode 2015-2018). 
4.2 Keterbatasan Penelitian 
1) Keterbatasan penelitian ini pada perusahaan sektor infrastruktur, utilitas, dan 
transportasi yang mempublikasikan laporan keuangan secara berturut-turut 
selama 4 tahun saja (2015-2018). 
2) Penggunaan variabel yang mempengaruhi profitabilitas hanya menggunakan 
variabel Cash Conversion Cycle, Current Ratio, Leverage, dan Size. Variabel 
lain masih banyak yang berpengaruh namun tidak disertakan dalam penelitian 
ini. 
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4.3 Saran 
1) Bagi peneliti selanjutnya, sebaiknya peneliti tidak hanya menggunakan sampel 
satu sektor yaitu sektor infrastruktur, utilitas, dan transportasi akan tetapi 
seluruh perusahaan yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia. 
2) Penelitian ini juga dapat dijadikan referensi untuk melakukan penelitian 
lanjutan khususnya di bidang kajian yang membahas mengenai pengaruh 
Siklus Konversi Kas, Likuiditas, Leverage, dan Ukuran Perusahaan terhadap 
Profitabilitas dengan menambah variabel lain yang belum diteliti. 
3) Peneliti dapat menggunakan proksi lain untuk mengukur variabel, supaya 
dapat saling melengkapi dan mendukung penelitian sebelumnya. 
4) Peneliti dapat memperpanjang periode penelitian supaya data yang diperoleh 
semakin komprehensif. 
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